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L’habitatge com a «democratitzador»  
en la generació de riquesa

Les dades mostren que l’habitatge (net d’hipoteca) repre-
senta gairebé el 57% de la riquesa neta total de les famílies 
de la zona de l’euro. A més a més, és el principal compo-
nent del patrimoni en tots els trams de riquesa (representa 
entre el 58% i el 73%), llevat de les famílies que es troben 
en el tram més alt de la riquesa, per a les quals representa 
el 47% del patrimoni net total. L’adquisició d’habitatge de 
forma generalitzada en els últims anys ha permès un incre-
ment de la riquesa neta en tots els trams.5 De fet, la riquesa 
neta entre la població situada en la meitat inferior de la 
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Font: CaixaBank Research, a partir de dades del BCE.  

1.  ht tps: //w w w.e cb.europa.eu/press/pr/date/2024/ html/ecb.
pr240108%7Eae6f7ef287.en.html.
2. Els decils divideixen la sèrie de riquesa neta ordenada de menor a 
major en 10 parts iguals i permeten diferenciar la població pel seu nivell 
de riquesa neta. Així, els decils més baixos representen la població amb 
menys riquesa i el decil 10 la població amb més riquesa.
3. Per riquesa neta de les famílies, fem referència a la diferència entre el 
valor dels seus actius (dipòsits, títols de deute, accions cotitzades, accions 
no cotitzades i altres participacions de capital, participacions en fons 
d’inversió, assegurances de vida, patrimoni immobiliari i actius no finan-
cers utilitzats amb finalitats de producció) i el dels seus passius (préstecs 
hipotecaris i no hipotecaris).
4. Riquesa en habitatge net de crèdit hipotecari.

5. El BCE ofereix la distribució de riquesa per decils per a l’agregat de la 
població, però no per al grup de propietaris d’habitatge ni per als qui 
viuen en règim de lloguer. No obstant això, com ja hem assenyalat, les 
dades mostren que l’augment de riquesa entre els propietaris d’habitatge 
ha estat molt superior al de la població en règim de lloguer.

Qui té una casa té un tresor

El BCE ha començat a publicar una estadística experimen-
tal1 que permet analitzar de forma àmplia com es distri-
bueix la riquesa a la zona de l’euro, ja que ofereix, per pri-
mera vegada, dades desagregades per diferents trams de 
riquesa. De fet, la informació es desglossa per a cadascun 
dels decils 6, 7, 8, 9 i 10 superiors de riquesa neta i per al 
50% inferior (bottom 50%).2 En aquest article mostrarem 
una comparativa entre els principals països per contrastar 
si hi ha diferències significatives en la forma com es distri-
bueix la riquesa de les famílies, no solament entre països, 
sinó entre els diferents trams de la distribució. Per fer-ho, 
analitzarem com ha evolucionat la riquesa i els seus princi-
pals components des de l’inici de la pandèmia (4T 2019) 
fins a l’última dada disponible (3T 2023).

Distribució de la riquesa a la zona de l’euro

Des de la pandèmia (4T 2019), la riquesa neta3 de les famí-
lies de la zona de l’euro ha augmentat gairebé el 20%, grà-
cies, sobretot, a l’increment de la riquesa neta en habitat-
ge4 (prop del 24%), en un context de notable revaloració 
d’aquest actiu real (fins al 3T 2023, el preu va pujar més del 
18%). La importància de l’habitatge com a vehicle genera-
dor de riquesa en el context actual de revaloració dels immo-
bles explica que els propietaris hagin vist incrementada la 
seva riquesa en un 21%, en relació amb l’augment del 12% 
que s’observa entre la població que viu en règim de lloguer.

Per la seva banda, els dipòsits continuen mantenint 
l’atractiu (representen gairebé el 15% de la riquesa neta 
total) i han crescut gairebé el 16% des del 4T 2019. No obs-
tant això, s’adverteix una moderació evident en el ritme 
d’avanç interanual des de mitjan 2022: en el 3T 2023, amb 
prou feines van créixer el 0,3%, en relació amb un ritme 
mitjà del 3,4% en els cinc anys previs a la pandèmia. Aquest 
menor ritme d’acumulació de dipòsits es produeix malgrat 
la major remuneració que ofereix aquest tipus de produc-
tes. De fet, durant el període que va del setembre del 2015 
al juny del 2022, els dipòsits van oferir, de mitjana a la zona 
de l’euro, la rendibilitat nominal més baixa de la seva his-
tòria (per sota de l’1,0%), mentre que, des de l’estiu del 
2022, coincidint amb la fase de pujades de tipus del BCE, la 
rendibilitat dels dipòsits s’ha incrementat fins a recuperar 
rendibilitats no vistes des del 2011.
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Zona de l’euro: evolució de la riquesa neta 
de les famílies * 
(Bilions d’euros)  

Bottom 50%  Decil 6 Decil 7 Decil 8 Decil 9 Decil 10 

Nota: * Riquesa financera i no financera neta. 
Font: CaixaBank Research, a partir de dades del BCE.

 

https://www.ecb.europa.eu/press/pr/date/2024/html/ecb.pr240108%7Eae6f7ef287.en.html
https://www.ecb.europa.eu/press/pr/date/2024/html/ecb.pr240108%7Eae6f7ef287.en.html
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Zona de l’euro: composició de la riquesa neta 
per instrument i per tram de riquesa *
(% de la riquesa neta total de cada tram de riquesa)

Bottom 
50%

Decil 6 Decil 7 Decil 8 Decil 9 Decil 10 TOTAL

Habitatge Dipòsits 
Assegurances de vida/estalvi Títols de renda fixa i variable 
Fons d’inversió  Resta  

Nota:  * Última dada disponible: 3T 2023. 
Font:  CaixaBank Research, a partir de dades del BCE.  

distribució de riquesa (bottom 50%) es va incrementar el 
28%, en relació amb un augment inferior al 19% en la 
població més rica. Això ha contribuït a reduir de forma 
modesta la desigualtat en el repartiment de la riquesa dins 
el bloc, que, no obstant això, continua sent elevada: l’índex 
de Gini ha caigut fins al 71,5% en el 3T 2023, des del 72,2% 
en què se situava abans de la pandèmia.

Dipòsits per als menys rics i productes més 
sofisticats d’estalvi per als més rics 

Pel que fa als dipòsits, representen més del 15% de la 
riquesa neta total de la zona de l’euro, tot i que s’aprecia un 
comportament clarament diferenciat per trams de riquesa: 
entre les famílies menys riques, els dipòsits representen 
més del 40% del patrimoni, mentre que, per a la població 
amb una riquesa mitjana i mitjana-alta, representen entre 
el 17% i el 20%, i aquest percentatge es redueix a l’11% en 
el cas dels més rics. D’altra banda, les assegurances de 
vida/estalvi6 representen prop del 8,0% de la riquesa a la 
zona de l’euro, percentatge que puja al 9,7% de la riquesa 
de les famílies en el bottom 50% i al 9,0% per al cas dels 
trams més alts de riquesa. Així mateix, s’observa que els 
instruments d’inversió financera més sofisticats (com 
accions cotitzades i/o fons d’inversió) representen gairebé 
el 20% de la riquesa total a la zona de l’euro, tot i que 
aquestes figures només són destacables en la composició 
de la riquesa del 10% més ric de la població.

Conclusió

Les dades mostren que la desigualtat de la riquesa a la 
zona de l’euro s’ha reduït de forma modesta en els últims 
anys, gràcies a l’increment substancial del valor de 
l’habitatge, un actiu que pesa especialment en les famílies 
situades en la meitat inferior de la distribució. També 
s’aprecia una heterogeneïtat notable en la composició de 
la riquesa de les llars. En la meitat menys rica de la distribu-
ció, aquesta riquesa consisteix en habitatge i en actius de 
baix risc (dipòsits i assegurances de vida/estalvi), mentre 
que l’estructura de la riquesa de les llars més riques inclou 
una proporció molt major d’instruments financers més 
sofisticats. Aquesta clara heterogeneïtat entre llars pot 
afectar la transmissió de la política monetària, com s’ha 
demostrat en múltiples estudis. Per tant, cal començar a 
considerar que el funcionament i l’efectivitat de les mesu-
res de política monetària depenguin de la distribució i de 
l’estructura de la riquesa, com algun membre del BCE ja va 
reconèixer fa un temps.7

Rita Sánchez Soliva

6. Aquest tipus de modalitat d’estalvi és especialment rellevant a Ale-
manya i a França. Consisteix en una modalitat d’estalvi en què el titular de 
l’assegurança rep les rendes d’aquesta assegurança un cop jubilat, o bé, si 
mor abans de l’edat de jubilació, la prima de l’assegurança la reben els 
seus beneficiaris.
7. Discurs de sopar de Peter Praet, membre del Comitè Executiu del BCE, 
ECB Conference on Household Finance and Consumption, Frankfurt am 
Main, 17 d’octubre del 2013.

https://www.ecb.europa.eu/press/conferences/html/20131017_hfc_con.en.html

